







ABSTRACT ‐ As the EU expands, the  focus  is on the Western Balkans region1, which  is rich with 
opportunity and potential. It is experiencing significant improvements in terms of reforms, economic growth 
and  foreign direct  investment (FDI). Developing economies such as those  in the Western Balkans are par‐
ticularly dynamic, which can mean rapidly changing costs and conditions for investors. The region has made 
strong  progress,  outpacing Central  Europe  in  economic  growth with  an  average  gross  domestic  product 
(GDP) increase, these latest years. For the next several years, the markedly strong economic development is 
































these  economies  by  specializing  them  around  activities  mainly  with  high  added 
value. The  analysis of  flows  and  the  contents  in value  added of  the  exchanges be‐
tween these countries and the countries of the EU‐15 emphasize well this phenome‐
non: intra‐branch, mainly, are initially characterized by inter‐branches exchanges 





required  for well‐known advantages  (cost of work, growth of new markets, etc).  It 



















vatized  the  inflow of FDI  into Albania has been moderate since 1999. FDI peaked  in 2004 at 275 
million  of American  dollars, helped  by Albania’s  largest‐ever  privatization  deal.  Specifically,  in 
April 2004, the Austrian Raiffeisen Zentralbank (RZB) acquired full ownership in the Savings Bank, 

















ernment  in a vegetable oil plant  in Fier; and, as announced  in 2005, a planned  investment of 1.9 
million of American dollars by Berlinwasser International, a German water company, to increase the 
supply of drinking water in Durres. 





privatized.  In  June  2003,  the  Swiss  company Kreis‐Industriehandel AG  (a majority  shareholder  in 
Vitaminka) purchased 51% of Fruktona. The company also announced further investment plans in 





economic stability. It  is expected  that  the effective  functioning of designated free zone areas will 
increase Bosnia and Herzegovina’s attractiveness to foreign investors. 







and Poland,  trailing only Hungary, Estonia,  the Czech Republic, and Slovenia  in South East and 
Central Europe. In Croatia 30‐40% of the inflow takes the form of equity investment, with the bal‐
ance consisting mainly of  loans  from  the mother  company and, since 2003,  reinvested earnings. 
Equity investment (the only form of FDI for which a sector breakdown is available) amounted to 
888 million of American dollars in 2003 and 319 million of American dollars in 2004. The main eco‐
nomic activities attracting FDI  in 1993‐2004 were  financial  intermediation  (21% of equity  invest‐















                                                
3 For more details see EBRD Transition report (2007). 
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majority of  foreign  investment comes  from Hungary,  since  its German‐owned  telecom provider 
purchased the privatized Maktel in 2001. The next largest amount of FDI flows from Greece. Tele‐
com  is  the most significant  recipient of FDI, while manufacturing has a  share of only 25%. The 











American dollars  investment by Henkel  (Germany)  in  its  existing  factory.  In  addition, Kikinda’s 
foundry Livnica has accepted the sole bid placed by Slovenian automotive firm CIMOS. An impor‐





generate proceeds of  138 million of American  dollars.  Furthermore,  an  institutional  framework 
was started in 2003 for the privatization of public utilities.  
Despite the relatively small size of its economy, Montenegro has managed to attract solid in‐
terest  from  foreign  investors,  especially  through  its privatization program.  Investors  from more 




























some authors  (Redžepagić and Richet 2008) who agree  to  recognize  that  the FDI  in  this area of 
Europe have creates a strong effect of ousting, engaged quite front in programs of adjustment even 
if relatively, flows which were directed in this area, on the beginning were modest and still remain 





pean  firms  it  is necessary  to be  at  the  same  time present  in Eastern Europe  and China4  factors 
played, even if they appeared contradictory. The first factor is related to the level of economic de‐
velopment  and with  the  emergence  of  new  needs  for  consumption which were  strongly  con‐
strained in the old system by a rigid or non‐existent offer. The second factor is related to the nature 
























their opportunity.  To  confirm  this opinion, we  can  precise  some  important  and  significant  ele‐
ments: 
o In a comparison of the largest operating costs (i.e., labor, land and utilities), Western 





o Geographically,  uniquely  situated  with Adriatic  port  access  and  adjacent  to  both 
Western and Central European major country markets, the region is well positioned 
for serving the EU, Russia and beyond. 
o In  the Western Balkans countries,  inputs  increasingly can be  locally sourced  in key 
sectors, and an existing supply network is based in the region’s longstanding history 
as a production center. 




nications,  insurance)  in  non‐tradable  inward  oriented  sectors  (constructions,  real‐estate).  Some 













o “Macro approach” exploring  the  links between trade  liberalization and FDI,  in par‐





the countries hosts  (Calf & Richet, 2004). The fast creation of a  legal environment protecting  the 
investments made the remainder.  The adjustment of the firms to the new environment of market 
was  facilitated  by  the  implementation  of macroeconomic  policies  and  stabilization  continuous, 












trialized countries which were carried out during  these  last years  in particular around  the  three 
countries which received the most FDI (Poland, the Czech Republic and Hungary).  
 



























  1996  2000  2003  1996  2000  2003  1996=100 
Hungary    46%  73%  76%  65%  84%  87%  535 
Czech Republic    61%  68%  73%  77%  80%  83%  267 
Slovenia    61%  65%  67%  73%  76%  79%  169 
Slovakia   49%  66%  70%  59%  76%  83%  353 
Estonia    38%  50%  47%  59%  71%  71%  336 
Poland    41%  52%  54%  59%  68%  68%  286 
Lithuania    37%  30%  31%  64%  54%  52%  183 
Bulgaria    41%  31%  32%  63%  44%  47%  120 
Romania    35%  34%  37%  45%  43%  47%  225 
Latvia    30%  24%  26%  53%  49%  54%  176 
         Source: B. Kaminski (2004)  
 
The  figure below  illustrates  the paradox of  the delocalization  in  the  sense  that  the  recent 
movements of delocalization go today on sites close at the same time to the sources of knowledge 



































ity;  for  reducing  external vulnerability;  and  for boosting  the  structural  reform momentum. FDI 
inflows are more  likely  than other  forms of capital  flows  to  translate  into  increases  in domestic 
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